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Ⅰ．はじめに 問題の所在
リーマンショックをきっかけとした２００８年の世
界金融危機の影響で外需が急速に縮小し、日本経
済の実体経済が悪化する中で、IT資本と経済成
長との関連が議論の遡上の上りつつある。０６年に
は上場企業のほぼ半数が過去最高益を更新してい
るが、日本経済のマクロ指標は、積極的な IT（情
報化）投資にもかかわらず、停滞的であった。
IT資本は、９９年に「債務、設備、雇用の三つ
の過剰」の解消が喫緊の経営課題となるなかで
も、その経済成長促進効果が強調され、IT資本
ストック蓄積の日米格差が両国のマクロ的な経済
格差の原因であると云われ続けた、特異な位置づ
けにある資本設備である。しかし、「いざなぎ越
え」景気によって「三つの過剰」問題がおおむね
解消した矢先に再び不況脱出策の模索が必要に
なっている状況下で、IT投資や ITサービス業の
景気牽引効果が、これまでと同様に引き続き有効
か否かは検討を要する課題である。
IT投資とその意味合いについては、現在のと
ころ、微妙に交差する二つの見解がある。一つ
は、IT資本には潜在的な経済成長牽引効果があ
り、IT投資を促進することで実質 GDP成長率
を引き上げることが可能であると強調する『情報
通信白書』の見解である。もう一つは、日本にお
いては IT資本の経済成長への寄与がほとんど見
られず、このことは、日本経済の産業構造が変化
していない指標であることを強調する「平成２１年
度年次経済財政報告」の見解である。前者の立場
では情報化投資の促進が、後者の立場では生産性
の低い産業部門のスクラップ化が、不況脱出策を
構想する際の土台となる。
本稿では、二つの見解を比較検討することで、
IT投資の位置づけや評価の相違が、日本の経済
構造改革論内部にあるスクラップ＆ビルド観の対
立に根ざすものであることを見るとともに、強調
点の違いから生まれる過小評価や過大評価の傾向
を排した場合、IT資本の経済成長引き上げ効果
はどの程度のものであるのかを検討する。
Ⅱ．経済財政白書の「不良債権処理の先送
り説」
「平成２１年度年次経済財政報告―危機の克服と
持続的回復への展望―」では、実質 GDP成長率
への寄与を IT資本、非 IT資本、労働投入、雇
用構成、全要素生産性（TFP）に分解している。
用いられているデータは、EU KLEMS “Growth
and Productivity Accounts”であり、金融危機前
後（金融危機により実質 GDP成長率が鈍化した
期間の前５年間および、危機回復期間（３年）を
経た後の５年間についての平均値）における実質
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ランド、英国、日本、韓国を比較している。比較
期間は、それぞれアメリカ（８３－８８と９４－９９）、
フィンランド（８４－８９と９６－０１）英国（８５－９０と
９５－００）、日本（９１－９６と０２－０５）、韓国（９１－９６
と０１－０５）である。
同報告書によれば、IT資本の寄与が、アメリ
カ、英国、フィンランドでは金融危機後に高まっ
ているが、日本、韓国では IT資本の寄与はほと
んど見られない、という。
アメリカ、英国、フィンランドでは、金融危機
後に、企業組織を変革し IT機器等を積極的に導
入することにより、金融やサービスなどを含めた
様々な産業の生産力を増強したのに対して、日本
では、「生産要素の移動が遅れたことが影響」
（１７２頁）し、「金融危機を経ても産業構造に大き
な変化がなかった」（１７２頁）ことが、IT資本の
寄与度が低い原因であるという。
しかし、この解釈は、説得力に欠ける。EU
KLEMSのデータに従えば、５か国で金融危機後
に GDP成長率が上昇したのは、日本とノキアが
成長を牽引したフィンランドである。また、報告
書では数値は示されていないが、グラフから読み
取れる限りでは、非 IT資本の寄与度は約０．８％
のマイナス、IT資本の寄与度はほぼ同じである
にもかかわらず、TFPの寄与度はマイナスから
約１％のプラスに増加している。このことは、資
本投入量は減少しているが、生産要素投入量以外
の要因が GDP成長率に寄与していることを意味
しており、IT投資の効果はあったと解釈できる
余地がある。
「平成２１年度年次経済財政報告」では、「金融
危機に関連した生産性向上の阻害要因として、生
産要素の移動の遅れが挙げられる。その一つの例
が我が国のバブル崩壊後における「追い貸し」の
問題である。これは、結果として本格的な不良債
権処理を遅らせることになったが、先に見た成長
会計において日本の危機前の TFP上昇率がマイ
ナスとなった要因とも考えられる。」（１８０頁）と
主張されており、金融危機後は、バブル崩壊後の
「追い貸し」という「苦い経験」を教訓として、
「生産要素の移動の円滑化を図ることも重要であ
る。（１９５頁）」という結論を導き出している。こ
こで言う「産業構造に大きな変化」とは、より生
産性の高い部門への「生産要素の移動」を指すと
思われるが、生産要素の移動が遅れているとすれ
ば、０２－０５年の TFPの上昇は、別の要因によっ
て説明されるべきものである。だが、報告書では
この点に関する言及はない。
また、残念ながら、生産要素が移動すべき先の
産業分野についての踏み込んだ言及はなく、９０年
代初頭より、製造業から、生産性の低さが指摘さ
れているサービス業へ就業人口が移動しているこ
とへの対応についても、同様である。同報告書の
主張は、「不良債権処理の先送り説」に属する。
国際比較を目的としていない国内のデータを用
いて、同期間の日本の TFP上昇率や、IT資本の
労働生産性上昇への寄与度をみると、
図１
（備考）１．EU KLEMS“Growth and Productivity Accounts”により作成。
２．金融危機により実質 GDP成長率が鈍化した期間の前５年間および、危機回復期間（３
年）を経た後の５年間について平均値を計算。
出所：「平成２１年度年次経済財政報告」１８０頁
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となる。EU KLEMSのデータによる寄与度分解
とは異なり、金融危機を前後して、実質 GDP成
長率、労働生産性上昇率、TFPは低下しており、
非 IT資本、労働投入の寄与度の低下を情報化要
因が下支えしている状況である。
Ⅲ．『情報通信白書』の「IT 投資不足説」
IT投資やネットワーク活用による潜在的な経
済成長への寄与度を強調する典型的な議論は『情
報通信白書』などにみられる。
『平成１９年版情報通信白書』では、情報化（ユ
ビキタス化）が経済成長（労働生産性）に与える
影響に関して、マクロ生産関数を用いて推定され
た興味深いモデルが紹介されている。
コブ・ダグラス型生産関数 Y＝A・Koα・Kioβ・
Lβから導出された対数線形モデル式を展開し
て、「規模に関する収穫一定（一次同次）」の仮定
を外し、「収穫逓増」「ネットワーク外部性」「ユ
ビキタス化効果」を推定できるモデルを取り上
げ、ユビキタス化（情報ネットワークの利用面）
が経済成長に貢献していると指摘しているのであ
る。
３本ある推定式のうち特に注目すべきは、「ユ
ビキタス化効果」を推定する以下の式であろう。
図２は、『平成１９年版情報通信白書』が作成し
たユビキタス効果を考慮した対数線形モデル式、
推定式：ln（Y /L）＝ln A+α’・ln（Kall /L）
+β・ln（Ki・U）+δ dummy
推定結果：ln（Y/L）＝−０．８５１１+０．４２９６・ln（Kall/L）
（−１８．４３００）（１９．４５００）
+０．０１０５・ln（Ki・U）+０．０４０９dummy
（２．８３００） （３．５６００）
※決定係数＝０．９９５６ DW比＝１．６８７４（括弧内の数値はt値）
Y：産出、Kall：総資本ストック、Ki：情報資本ストック、
U：ユビキタス係数
に、各種データを入力したものである（０８年以降
は予測値）。
図２にある「ユビキタス化効果」の寄与とは、
「収穫逓増」「連携の経済性」「情報利用の深化」
など、情報ネットワークが生み出す労働生産性上
昇効果を意味している。０１年から０７年にかけて、
合計４．１％の潜在的な労働生産性押し上げ効果が
あったことを主張することを意図したモデルであ
る。
この推計式は、労働生産性増加率を、総資本装
備率（Kall /L）の伸びと情報資本のユビキタス効
果（Ki・U）に分解し、それぞれの寄与度を推計
している。推計結果によれば、ユビキタス効果が
１％上昇すると、労働資産性（Y /L）が０．０１％ほ
ど上昇することが読み取れる。この式の特徴は、
表１
実質 GDP
成長（実績）
資本スト
ック要因
労働投入
要因
TFP
要因
９１～９６年
平均
２．２９％ ０．７６％ ０．３７％ １．１６％
０２～０５年
平均
１．５８％ １．２５％ －０．３１％ ０．６４％
表２
労働生産性
上昇率
（実績）
設備装備
率要因
（Ko/L）
設備の情
報化要因
（Ki/Ko）
稼働率
要因
（Op）
９１～９６年
平均
２．６８％ １．４５％ ０．４４％ ０．５２％
０２～０５年
平均
１．４５％ ０．３３％ ０．４２％ ０．７６％
図２ ユビキタス化効果寄与度および予測０１～１０年
出所：『平成１９年版情報通信白書』より作成
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①ダミー変数を用いることで「景気循環の影響」
を除去したこと、②総資本と情報資本を分離して
変数化したことにより「一次同次」の制約を無く
したこと、「ユビキタス指数」という新たな指標
を組み込み、投入・産出モデルに「利用面」の効
果を組み込んだことであろう。ユビキタス指数
は、インターネット、携帯電話、ブロードバンド
などの普及率や「選択可能情報量」、テレワーク
実施率など８系列から合成されている。
この推定式が焦点を合わせているのは、これま
での推定方法がサプライサイドからのインプット
／アウトプット関係を意識したものであるのに対
して、需要サイドにおける情報ネットワークの普
及や「利用の深化」の側面である。情報ネット
ワークが経済成長に与える影響に関する分析視点
や問題関心、課題が、ネットワークの普及率の高
まりを背景として、活用側に移りつつあることを
示していると考えられる。
しかし、この推定式と検証結果については、留
意すべき点も含まれる。第一に、ユビキタス指数
が急速に伸び始めるのは２０００年頃からであるが、
構成系列の中でこれをけん引しているのは、「選
択可能情報量」である。「選択可能情報量」は、
旧郵政省が「情報流通センサス」で調査している
指標（情報量概念）であるが、発信情報量から利
用情報量に至る途中段階での情報量を意味し、
「情報消費者が選択可能な形で提供された情報量
（語数）」であり、複製や再利用、誰の目にも触
れない情報を含む。実際に情報消費者に届く情報
との乖離は拡大する一方で、いわば情報過剰の時
代を象徴する指標である。これがユビキタス指数
の有効性を裏付け、「情報利用の深化」を表して
いるとすれば、その検証結果にも多少の疑問が残
る。
第二に、ダミー変数を用いて景気循環の影響を
除去した結果、総資本ストックの稼働率の変化は
資本ストック投入量に解消されており、独立の要
因として分離されていない。従って、この推定結
果が示すのは、情報資本の潜勢的、本来的経済効
果であり、供給側に問題が無ければ、情報資本が
発揮するであろう効果を推定するものと考えられ
る。また、ダミー変数の説明では、９０年前後では
「構造変化が起きていると考えられる。…日本経
済が大きく変わったことを前提に９０年以降を１
（それ以前は０）とするダミー変数を採用した。
（３５４頁）」とされているが、情報化の進展自体が
構造変化の主要な要因であるだけに、それを所与
として扱うことになり、経済成長の将来予測と構
造変化の考察にとっては、問題を残すことにな
る。
労働生産性の実績値と比較してみると「ユビキ
タス化効果」を過大に評価している感がある。し
かし、この推定式は、ネットワーク経済性や「情
報利用の質の変化」という副次的な相乗効果によ
る寄与を検出する可能性を与えており、他の分析
手法を突き合わせながら検証する上では、一定の
意味を持つことはあるであろう。
しかし、現段階では、IT投資のマクロ的な経
済成長の寄与は限定的であると判断するのが妥当
である。
『平成１９年版情報通信白書』の情報資本ストッ
クデータを用いて、景気変動を考慮した生産性へ
の寄与度を推計すると、
００年～０７年
推定式：ln（Y/L）＝ln A+λt+（β+γ）・ln（Ko/L）
+γ・ln（Ki/Ko）+β・ln τ
推定結果：ln（Y/L）＝２．４５５３+０．２３３０・ln（Ko/L）
（２１．４０７７）（３．３３５６）
+０．１８３６４・ln（Ki/Ko）+０．２２２２・ln τ
（３．１３４０） （５．９９３２）
※ajdR２＝０．９９４２ DW比＝１．５１６６（括弧内の数値は t値）
となった。
００年から０５年までの期間の「設備装備率要因」
の寄与度は２．５％、「設備の情報化要因」の寄与度
は１．８％、「稼働率要因」の寄与度は１．７％であ
り、むしろ「設備装備率要因」の寄与度が高い。
稼働率要因（景気循環の影響）を考慮すると、IT
資本の労働生産性押し上げ効果は４．１％を下回る
水準である（図３）。
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Ⅳ．経済成長率と全要素生産性（TFP）の
鈍化
では、最も単純なコブ・ダグラス型生産関数
Y＝A・exp（λ・t）・K α・Lβ （α＋β＝１）
Y：実質産出量、L：労働投入量、K：総資本ストッ
ク、λ・t：時間当たり技術進歩率、A：定数、α：資
本分配率、β：労働分配率
を用いて、景気変動を考慮して、生産性への寄与
度を推計した場合、TFPの上昇率や IT資本の労
働生産性上昇率への寄与度は、どの程度のものな
のか。日本経済のマクロ的な経済成長の要因分析
を確認しておきたい１）。
図４は、稼働率を考慮した資本ストック増加
率、総実労働時間を考慮した投入労働量増加率、
労働分配率について、各年の実績値を代入して実
質経済成長率から差し引き、残差項である全要素
生産性（TFP）の伸びを求めたものである。
みられるように、全要素生産性（TFP）の寄与
度は、９１～９６年の期間が最も高い。また、経済成
長率に占める相対的割合をみると、８５～９０年
２１％、９１～９６年５０．５％、９７～０１年５９％、０２～０７年
２０．４％であり、９０～０１年までは高い寄与を示すも
のの、０２年から始まる「景気回復期」において
は、経済成長の伸びに対してあまり有効な効果を
発揮していないことが分かる。
この推計結果は、データに稼働率と実労働時間
を含めていることによるものであるが、労働生産
性への寄与度は「９０年代後半に TFPの寄与が低
下」したが、「２０００年以降の労働生産性上昇率に
占める TFPの寄与度の割合は再び上昇している
という『平成１９年版経済財政白書（９８頁）』や、
９３～９７年の潜在成長率に対する TFPの寄与度よ
り、９８～０７年の寄与度が高いとする『平成２０年版
経済財政白書（１７７頁）』の指摘（潜在成長率の延
長推計）とは異なるものである２）。
TFPの寄与度の推移は、稼働率に「第３次産
業活動指数」を加える、投入労働量に労働力人口
を用いるなど、データの取り方次第で、異なる印
象を与える。もっとも、定義上、全要素生産性
表３
実質 GDP成長（実績） 資本ストック要因 労働投入要因 TFP要因
８５～９０年平均 ４．５９％ ２．７６％ ０．８８％ ０．９６％
９１～９６年平均 ２．２９％ ０．７６％ ０．３７％ １．１６％
９７～０１年平均 ０．４８％ ０．３２％ －０．１２％ ０．２９％
０２～０７年平均 １．７８％ １．２４％ ０．１７％ ０．２８％
図３ 情報化寄与度 図４
出所：『平成１９年版情報通信白書』より作成
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は、経済成長率に対する生産要素投入量の伸び以
外の要素とされている。TFPの上昇要因として
は、技術進歩、組織改革、プロセス・イノベー
ション、生産要素の質の向上、景気変動要因など
様々な影響が考えられる。したがって、残差項の
内実を特定することはできないし、この結果を
もって、日本経済の技術進歩が進展していないと
推論することもできないが、少なくとも、稼働率
や実労働時間を考慮する限り、最も単純な成長会
計モデルでは、０２年からの TFP寄与度の割合の
高まりを確認できないことは確かである。
この推計結果は、二つの解釈を導き出し得る。
第一に、９０年代には高まった全要素生産性が０２年
からの「景気回復」においては消失した、という
解釈である。第二は、何らかの理由で、全要素生
産性の発揮が妨げられているか、または検出でき
ないという解釈である。前者の視点からは、技術
進歩や組織改革がある程度普及し、社会的標準と
なったとで、以前の時期や同期の他企業に対する
相対的優位性が弱まり、高付加価値を実現するこ
とが困難になる傾向が生まれたという解釈、後者
の視点からは、設備稼働率の調整や、雇用の柔軟
化が進み、経済成長率の変化と生産要素投入量の
変化が同期化し符合した結果、残差項である TFP
が小さくなったという解釈が成り立つ。
Ⅴ．IT 投資の労働生産性への寄与度
次に、労働生産性上昇率の鈍化傾向を、IT投
資の動向との関連で分析しておきたい。
日本においては、情報資本ストックの累積が進
んでいるが、IT投資額の変動幅が大きく、９０年
代から長期的に低迷している（図５、図６）。
本節では、８０年から０７年までの IT投資の効果
を、マクロ生産関数によって検討する。ここで用
いるのは、一次同次のコブ・ダグラス型生産関数
に、労働量（L）、一般設備資本ストック（Ko）
と設備稼働率（τ）の積、に第三の投入要素―情
報関連資本ストック（Ki）―を追加したもので
ある。
マクロ生産関数を次のように設定する。
Y＝A・exp（λ・t）・Lα・（τ・Ko）β・Kiγ
，（α＋β＋γ＝１）
Y：実質産出量、L：労働投入量、Ko：資本（設備）
ストック、Ki：情報資本ストック、λ・t：時間当たり
技術進歩率、τ：設備稼働率、A：定数、α，β，γ：パ
ラメーター
式の両辺の対数値をとると，
lnY＝lnA+λ・t+α・lnL+β・（lnτ+ln Ko）
+γ・ln Ki
となる．両辺から lnL を引くと，
ln（Y /L）＝ln A +λ・t+（β+γ）・ln（Ko/L）
+γ・ln（Ki/Ko）+β・ln τ
これを時間（t）について微分すると，労働生
産性の成長率が、①資本（設備）装備率（Ko/L）
図５
図６
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の成長率と資本レント・情報資本レントの分配率
の積、②設備の情報化率（Ki/Ko）の成長率と情
報資本レントの積、③設備稼働率（τ）の成長率
と資本レント分配率の積、の総和に分解される。
これにより、労働資産性の成長率に対する資本設
備装備率（Ko/L）、設備の情報化率（Ki/Ko）、
設備稼働率（τ）の寄与度を推計できる。
この推定式（対数線形モデル式）を実績値で回
帰することによって α，β，γの値を推定すると
以下のようになる。
８１～９９年
推定式：ln（Y /L）＝ln A+λt+（β+γ）・ln（Ko/L）
+γ・ln（Ki/Ko）+β・ln τ
推定結果：ln（Y/L）＝１．９４８９ +０．２７８２・ln（Ko/L）
（１９．７５４３）（２．２７３６）
+０．１６３４・ln（Ki/Ko）−０．２７５２・ln τ
（２．５４４９） （８．５７８０）
※ajdR２＝０．９９１２ DW比＝１．０６（括弧内の数値は t値）
また、９６年から０７年の期間をとった推定結果
は、
９６年～０７年
推定式：ln（Y/L）＝ln A+λt+（β+γ）・ln（Ko/L）
+γ・ln（Ki/Ko）+β・ln τ
推定結果：ln（Y/L）＝２．２８１５ +０．２７３０・ln（Ko/L）
（１９．７５４３）（２．２７３６）
+０．２１１５・ln（Ki/Ko）+０．２７０４・ln τ
（２．５４４９） （８．５７８０）
※ajdR２＝０．９９０４ DW比＝１．３９２８（括弧内の数値は t値）
となった３）。
二つの推定結果で変数の有意性を示す t値は、
資本設備装備率（Ko/L）、設備の情報化率（Ki/
Ko）ではあまり高くないが、有意であることが
確認できる。ただし、労働投入量については、労
働投入量＝役員を除く雇用者数×総実労働時間と
した。９６年～０７年の推計結果については、正規雇
用者数×一般労働者の総実労働時間＋正規以外の
労働者数（非正規雇用者）×（パートタイム労働
者の総実労働時間）を用いて回帰している。役員
を除く雇用者数×総実労働時間としても有意の結
果を得たが、後者の方が労働生産性の実績値と理
論値のかい離が小さいので、こちらを採用した。
図７、図８は、理論値から労働生産性への寄与
図７ 図８
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度を推計したものである。
以上の推計結果から、「情報化投資の活性化が
生産性の上昇に寄与していることを統計上確認で
きない」という意味での「生産性パラドックス」
問題については、９０年代に引き続いて０２年～０７年
の「景気回復」期にも、情報化投資が労働生産性
の上昇に寄与していることを統計上確認できる、
という結論をさしあたりは得ることができる。
ただし、推計結果をみると、８０年代から０７年の
期間では［０．２７８２／０．１６３４］、［０．２７３０／０．２１１５］と
「設備装備率要因」の係数より「設備の情報化要
因」の係数の方が低い。IT投資の増加率より、
一般設備投資や労働投入の増減率の寄与度の方が
労働生産性への寄与度が相対的に高いことが分か
る。また、８６年～９６年と９７年～０７年の寄与度を比
較すると、「設備装備率要因」の寄与度の著しい
低下が注目される。「設備の情報化要因」の寄与
度が比較的高いのは、９６年～０１年までの限られた
期間であり、アジア通貨危機から ITバブル崩壊
までの景気低迷期において、他の要因の寄与度が
相対的に低下した結果、「設備の情報化要因」の
寄与度が高まったと解釈できる。
IT投資は、労働生産性の上昇に寄与している
が、他の生産要素と比較してより効果的であると
までは言えない、というのが推計結果から得られ
る結論である。
Ⅵ．IT 投資の寄与度はなぜ低下したのか
労働生産性に対する生産要素投入量による寄与
は、「資本（設備）装備率」、「設備の情報化率」、
「設備稼働率」、これらの成長率の和に分解でき
る、ということはすでに説明した通りである。そ
こで各要因のバブル期からの動向を確認しておき
たい。
これらの指標は、分配率（系数）を除いたもの
であるから、「設備装備率」と「設備の情報化率」
の潜在的な労働生産性寄与度を表すとみなしたも
のである。つまり、仮に他の要因の寄与度（分配
率）が０または、分配率が同程度であったと仮定
した場合に発揮するであろう寄与度の相対的な水
準を表わすということである。９６年～０７年の推計
式の分配率をみると、IT資本ストックの分配率
は設備資本ストックの分配率より小さいが、その
差は僅かであり、収益率に与える影響はおよそ同
程度になっている。
表４
労働生産性上昇率
（実績）
設備装備率要因
（Ko/L）
設備の情報化要因
（Ki/Ko）
稼働率要因
（Op）
８１～８５年 １１．８％ １４．６％ ０．０１％ －０．２％
８６～９０年 ２２．２％ ２０．８％ ２．０％ －１．２％
９１～９６年 １６．１％ ８．７％ ２．７％ ３．１％
（９１～９９年） １９．９％ ９．７％ ６．６％ ４．９％
８６～９６年合計 ３８．２％ ２９．５％ ４．７％ －２．０％
表５
労働生産性上昇率
（実績）
設備装備率要因
（Ko/L）
設備の情報化要因
（Ki/Ko）
稼働率要因
（Op）
９７～０１年 １．７％ ３．０％ ３．５％ －２．１％
０２～０７年 ６．９％ １．７％ ２．０％ ４．０％
９７～０７年合計 ８．６％ ４．７％ ５．５％ １．９％
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図９、図１１をみると、「資本（設備）装備率」、
「情報資本装備率（Ki/L）」は、１０．２％から１．４％
へ、１２．８％から０．９７％へ、景気変動に伴う波動を
描きながら傾向的に低下している。この傾向的低
下は、資本ストック、情報資本ストックの蓄積が
逓減していることを反映したものであり、バブル
期と構造改革前期には情報資本ストックが労働生
産性を押し上げ、バブル崩壊直後は設備装備率が
下支えしているが、ITバブル崩壊後は、両投資
の下支え効果は弱まり、戦後最長を記録した直近
の景気回復期にあっては、稼働率のアップによっ
て景気回復に対応している様子がうかがえる。
図１０をみると、「設備の情報化率」は、１３．８％
から－０．４％へ低下しており、労働生産性を押し
上げたのは、８０年代末と９０年代半ばの短期間で
あったことが分かる。
「資本（設備）装備率」と「情報資本装備率（Ki
/L）」の減少率を比較すると、「情報資本装備率
（Ki/L）」の方が減少幅は急激である。ITバブル
崩壊後は、一般設備投資の以上に IT投資が抑制
されていることが、労働生産性への IT資本の寄
与度が低下している原因である。
図１３は、資本の限界生産力と労働の限界生産力
を８４年＝１として指数化したものである。限界生
産力とは、生産要素を１単位増加させたときの産
出量の増分である。
バブル崩壊後に、資本の限界生産力と労働の限
界生産力との間には乖離が生じ、資本の限界生産
力は低迷したままである。８５年から０１年までの推
移をみると、労働の限界生産力は上昇しており、
労働への投資効率は高まっていた。しかし、供給
サイドである企業側からみると、労働の限界生産
力の高止まりは実質賃金率の上昇にみえ、資本の
限界生産力の低迷は、資本収益率の低下、労働生
産性への資本の寄与度の低下にみえる。その結
果、人件費コストの削減と IT投資の労働生産性
図９ 設備装備率の成長率 図１０ 設備の情報化率の成長率
図１１ 情報資本装備率（Ki/L）の成長率 図１２ 稼働率の変化率
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上昇効果に対する過度な期待という意識が生まれ
るのである。
労働生産性上昇率の鈍化の要因は、資本生産性
の寄与度が縮小したことである。ただし、これは
供給サイドの要因からみた分析結果である。設備
投資と IT投資の伸びの鈍化には、設備投資需
要、最終消費需要の不足が原因となって、投資と
労働力需要が低迷しているということも影響して
いる。
以上のように、成長会計モデルによる分析から
は、資本ストック要因、資本装備率要因、設備の
情報化率要因、TFP要因の寄与度が低下したこ
とが原因となって、経済成長率や労働生産性上昇
率が鈍化していること、ただし、IT投資の労働
生産性上昇への寄与は確認できること、しかし、
その程度は一般設備資本を上回るものではないこ
とが結論として得られた。
以上の点に関連して注目しておくべきことは、
第一に、この傾向的低下は、「失われた１０年」と
「経済構造改革」路線の下で継続的に通底してき
た動向であること、第二に、バブル崩壊後の長期
不況期よりも、構造改革期の方が労働生産性の伸
びは停滞していることである。
つまり、IT投資による労働生産性押し上げ効
果は、資本（設備）装備率のそれと比較して格段
に高いものではない。９５年から ITバブル期まで
はその潜在的効果を発揮したが、投資抑制と内需
低迷のために、経済成長をけん引できなかった。
特に、コミュニケーション媒介系の情報資本は、
機械が運動の主体である設備投資とは異なり、人
間が主体であるから、小泉構造改革期の下での企
業組織と行動原理の改革や雇用状況の変質は、潜
在的な成長可能性の実現を妨げたと推察される。
統計データと推計結果の検討から明らかになっ
たことは、IT投資には、潜在的な労働生産性上
昇効果、潜在的な経済成長牽引効果があり、９５年
から ITバブル期までは労働生産性を押し上げた
が、それ以降は、設備資本ストック形成の停滞に
よって、その潜在力が抑えられている可能性があ
る、ということである。
また、０２年以降の「景気回復期」において、情
報資本ストック（設備の情報化率）が労働生産性
の上昇に寄与し得たのは、非正規雇用率の増加な
ど、「過剰雇用」の削減が行われたことと関連し
ている可能性が高い（ただし、因果関係を示すも
のではない）。
対数線形モデル式による推計では、８１年から９９
年の回帰分析では、単純に雇用者数増加率をデー
タとして用いても、有意の推定結果が得られた
が、９６年～０７年の回帰分析では、非正規雇用利率
の上昇を考慮しないデータで回帰すると、資本
（設備）装備率（Ko/L）の有意性を示す t値は
高まったが、逆に設備の情報化率（Ki/Ko）の t
値は２を下回り、有意の推定結果が得られなかっ
た。９６年～０１年と０２年～０７年の労働生産性成長率
を比較したときに、前半よりも後半の平均労働生
産性成長率が高まるのは、非正規雇用比率の拡大
によって投下労働量（実労働時間）増加率が低下
することを勘案した場合であるということであ
る。一般設備投資上昇率が鈍化する中で、IT投
資も同様に伸びが鈍化している。有意な推計結果
が得られないのは、０２年からの景気拡大に対して
稼働率の調整によって対応したことで、労働生産
性の低下傾向や変化率との相関関係を弱めたから
であると思われる。
Ⅶ．「生産性パラドクス」は本当に解決した
のか？
以上のように、成長会計モデルによる推計結果
は、IT化の進展が経済成長や労働生産性の向上
図１３
出所：
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に寄与していることを示している。
しかし、８０年代のME化の段階と比較すると、
９０年代後半以降はその寄与度は低下しており、労
働生産性の上昇率も弱々しいものである。ソロー
の生産性パラドクスについても、統計的には情報
化のマクロ的効果を確認できるが、IT投資が経
済成長を自律的回復軌道に導く原動力になってい
るとは言い難い。
成長会計モデルの分析結果で注目すべきこと
は、その効果が確認できたことより、とりわけ９７
年以降の経済成長率、労働生産性上昇率は、鈍化
しているということであり、全要素生産性の寄与
度は低下しているということである４）。
特定の産業や特定の企業が IT投資によって労
働生産性を改善し、競争力を強化しているとして
も、マクロ的には、その効果はそれ以外の産業や
企業の労働生産性の低下によって、帳消しにされ
ているのである。労働生産性が低下した部門が、
労働生産性が上昇した部門の労働力を吸収し、下
支えしているという構図が、９０年代後半からの新
自由主義的経済政策の下で進んだのであれば、そ
れは、IT化によって期待される本来的な効果で
はない。
マクロ関数による推定結果によって、IT投資
が労働生産性の上昇に対して寄与していることが
確認できるとしても、議論しなければならないの
は、それがどのような様相なのかということであ
る。
前掲の表３－２と表３－３から IT投資の寄与
度が高かったのは、９６年から０１年の ITバブル崩
壊までであることを確認した。また、労働生産性
上昇率は高まるどころか、むしろ低下傾向を示し
ている。日本の労働生産性の推移を考察する場
合、まず何より踏まえておくべきことは、経済構
造改革が本格化する９６年以降、名目労働生産性に
も実質労働生産性にも目を引く程の顕著な成長率
の上昇は見られないことである５）。
IT投資の寄与度は前節でみた通りだが、で
は、IT投資は景気変動の牽引力となっているの
であろうか。
表６は、前述の寄与度理論値の絶対値を年平均
したものである。
景気変動との関連をみると、８６年～９６年、９７年
～０７年の「設備の情報化要因」「稼働率要因」の
絶対値水準に大きな変化はない。変化しているの
は、「労働性生産性（実績値）」と「設備装備率要
因」である。景気低迷期間にあっても「設備の情
報化要因」はME化段階の水準を保っているの
である。
図１４は、設備稼働率の推移と IT投資増加率を
みたものである。
IT投資の変動は、設備稼働率の変動（景気変
動）に先行しており、景気変動の牽引力の役割を
表６ 寄与度絶対値
寄与度絶対値
労働生産性上昇率
（実績）
設備装備率要因
（Ko/L）
設備の情報化要因
（Ki/Ko）
稼働率要因
（Op）
８６～９６年平均 ３．１４％ ２．３７％ ０．５１％ ０．９５％
９７～０７年平均 １．３９％ ０．４３％ ０．５２％ ０．９４％
９７～０１年 １．６９％ ０．５９％ ０．７１％ １．２６％
０２～０７年 １．１５％ ０．２９％ ０．３６％ ０．６７％
図１４
出所：経済産業省鉱工業指数、㈱情報通信総合研究所
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果たしている。ただし、景気後退期にあっては、
IT投資の減少幅は大きく、景気変動に対しては
敏感に反応する傾向がある。また、０２年以降で
は、IT投資は景気回復の原動力にはなっていな
い。
IT投資は、経済成長を牽引する潜在力はある
ものの、その波及効果は設備投資ほど強力ではな
いと考えられる。資本装備率の低下を埋め合わせ
ることはできていないのである。
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of the Japanese
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Abstract
Under the influence of The World Financial Crisis after the Lehman Brothers collapse,
the Japanese economy fell into a new deep repression again. It was said that the
Japanese economic situation, which has experienced a long depression from the early
1990s, could recover by labor productivity growth. Now, the same argument and problem
has occurred. A matter of opinion is the contribution of IT capital to the potential eco-
nomic growth rate of the Japanese. One position said that expanded IT investment could
increase real GDP growth. The other position said that the contribution of IT capital of
the Japanese is ineffective therefore necessary measure are the shift of factors of produc-
tion (capitaland labor) to another sector.
In this article, I ascertain the truth of each theory (opinion).
The important points of the argument are :
1. The contribution of IT capital to real GDP growth and labor productivity growth is ef-
fective, but the contribution rate of IT investment to economic growth in the early 2000s
is declining.
2. IT capital ’s driving force of the economic recovery is weakly.
3. The cause of decline in real GDP growth and TFP growth is decline in capital (Non−
IT) accumulation ratio and a fall in employment.
Key Words（キーワード）
IT Investment（IT投資），potential capacity for growth（潜在成長力），growth account-
ing（成長会計），total factor productivity（全要素生産性），contribution of IT capital（IT
資本の寄与度），decline in capital accumulation ratio（資本蓄積率の停滞），the effects of
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